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Abstract 
This study discusses the effect of the dividend per share, retained earnings per share, return on equity, and lagged 
price per share to the market price per share on manufacturing companies listed in Indonesia Stock Exchange (IDX). 
The sampling technique used in this research is purposive sampling. Samples are 33 companies listed in the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) for five years from 2010 to 2014. The dependent variable in this study is the market 
price per share, while the independent variable is the dividend per share, retained earnings per share, return on 
equity, and lagged price per share. The method used in this research is multiple regression. The results show that 
there are positive influence between the dividend per share, retained earnings per share, return on equity and lagged 
price per share to the market price per share. 
Keywords :  Dividend per Share, Lagged Price per Share, Market Price per Share Retained Earnings per Share, 
Return on Equity  
 
1. PENDAHULUAN 
Dalam lingkungan modern dan kompleks, globalisasi dan privatisasi telah membawa persaingan yang 
mendalam di setiap bidang kegiatan. Hal ini sangat sulit bagi perusahaan untuk bersaing di pasar yang 
besar. Untuk mengatasi daya saing dan menambahkan nilai perusahaan, saat ini manajer keuangan harus 
membuat keputusan keuangan yang penting. Keputusan penting tersebut akan menyebabkan 
perusahaan-perusahaan dalam jangka panjang untuk berkompetisi dengan tujuan memaksimalkan 
kekayaan pemegang saham (Sarwar, 2013). Menurut Tahir dan Raja (2014) tanggung jawab utama dari 
manajer keuangan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Kekayaan pemegang saham salah 
satunya diukur dari harga pasar saham. Harga pasar saham merupakan indikator paling penting yang 
tersedia bagi investor untuk keputusan berinvestasi. Harga pasar saham sangat banyak membantu untuk 
berbagai pihak seperti investor, manajemen, pemerintah, karena akan membantu dalam mengambil 
berbagai keputusan penting (Sharma, 2011). Beberapa faktor yang mempengaruhi harga pasar saham 
yaitu  dividend per share, retained earnings per share, return to equity, dan lagged price per share.  
Menurut Hujnra et al, (2014) salah satu alasan investor membeli saham adalah untuk mendapatkan 
dividen. Investor mengharapkan dividen yang diterimanya dalam jumlah besar dan mengalami 
peningkatan setiap periode. Dividen yang tinggi mencerminkan perusahaan memiliki prospek yang baik 
dan akan menarik minat investor yang memanfaatkan dividen untuk keperluan konsumsi. Apabila 
dividen yang diterima naik tentu saja hal ini akan membuat investor tertarik untuk membeli saham 
perusahaan tersebut. Dengan banyaknya saham yang dibeli maka harga saham perusahaan tersebut akan 
naik di pasar modal. Semakin meningkatnya laba yang diterima perusahaan maka semakin tinggi pula 
dividen yang dibayarkan perusahaan kepada pemegang saham.  
Jurnal Penelitian dan Karya Ilmiah Lemlit, Vol. 1, No. 2, Juli 2016: 121-131 
122 
Kebijakan dividen (dividend policy) dianggap sebagai alat penting bagi investor untuk menilai posisi 
keuangan perusahaan karena perusahaan memerlukan laba atas investasi dan pembayaran dividen oleh 
perusahaan yang akan menarik minat para investor. Yang menjadi pertimbangan dalam dunia keuangan 
ialah apakah pendapatan perusahaan harus dibagikan kepada para pemegang saham (dividend) atau 
harus diinvestasikan kembali untuk keuntungan di masa yang akan datang (retained earnings). Dalam hal 
ini peran manajer keuangan sangat dibutuhkan karena harus mempertimbangkan kebijakan dividen yang 
akan diambil untuk meningkatkan kekayaan pemegang saham. 
Dividend per share (DPS) adalah total dividen yang akan dibagikan pada investor untuk setiap lembar 
saham. DPS yang tinggi akan mencerminkan perusahaan memiliki prospek yang baik karena dapat 
membayarkan DPS dalam jumlah yang tinggi. Hal ini akan menarik investor untuk membeli saham 
perusahaan tersebut. Menurut Brigham dan Houston (2010) Dividen yang dibagikan oleh perusahaan 
dapat berupa dividen saham atau dividen tunai.  
Faktor lainnya yang mempengaruhi harga pasar saham ialah retained earnings per share. Retained earnings 
per share sebuah perusahaan memiliki hubungan dengan para pemegang saham, dimana setiap pemegang 
saham akan melakukan banyak pertimbangan apabila perusahaan menetapkan jumlah nominal yang 
tinggi terhadap pencadangan perusahan dalam hal berbentuk retained earnings per share. Apabila 
perusahaan tidak dapat menjamin kesejahteraan dari para pemegang saham, maka akan mempengaruhi 
harga pasar saham yang ditetapkan serta berpengaruh terhadap minat investasi (Gul et al, 2012). 
Retained earnings per share (laba ditahan) adalah bagian dari laba yang tersedia bagi para pemegang saham 
biasa yang ditahan oleh perusahaan untuk diinvestasikan kembali atau reinvestment yang tujuannya 
untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan (Ansar et al, 2015). Investor yang melakukan investasi 
pada perusahaan akan menerima laba atas saham yang dimilikinya. Semakin tinggi laba per saham yang 
diberikan, maka investor akan semakin percaya bahwa perusahaan akan memberikan pengembalian yang 
baik. Hal ini akan mendorong investor untuk melakukan investasi yang lebih baik sehingga harga pasar 
saham perusahaan akan meningkat (Troudi dan Milhem,2013).  
Return on equity juga menjadi faktor yang mempengaruhi harga pasar saham, karena return on equity 
menunjukkan bagian dari total  profitabilitas yang bisa dialokasikan untuk pemegang saham atas modal 
yang mereka tanamkan dalam perusahaan. Return on equity secara eksplisit memperhitungkan bunga dan 
dividend saham preferen. Semakin tinggi tingkat pengembaliannya, maka semakin baik kedudukan 
pemegang saham (Heikal et al, 2014). Menurut Troudi dan Milhem (2013) kenaikan return on equity 
biasanya diikuti oleh kenaikan harga saham perusahaan tersebut. Semakin tinggi return on equity berarti 
semakin baik kinerja perusahaan dalam mengelola modalnya untuk menghasilkan keuntungan bagi 
pemegang saham. Dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut dapat menggunakan modal dari 
pemegang saham secara efektif dan efisien untuk memperoleh laba. Dengan adanya peningkatan laba 
bersih maka nilai return on equity akan meningkat pula sehingga para investor tertarik untuk membeli 
saham tersebut yang akhirnya harga saham perusahaan tersebut mengalami kenaikan. 
Faktor lainnya yang mempengaruhi harga pasar saham adalah lagged price per share. Bawa dan Kaur (2013) 
menyatakan pengukuran harga pasar saham didasarkan pada data (perubahan) lagged price per share 
sebagai upaya untuk memperkirakan harga pasar saham di masa mendatang. Dengan melihat 
perbandingan dengan tahun sebelumnya, maka hal tersebut akan berdampak pada penilaian pemegang 
saham yang berhubungan dengan kesejahteraannya. Hal ini menunjukkan bahwa harga pasar saham 
dapat digunakan untuk menentukan sejauh mana tingkat kesejahteraan pemegang saham. 
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2. TINJAUAN PUSTAKA 
2.1. Kekayaan Pemegang Saham 
Kekayaan pemegang saham diidentifikasikan  pada harga pasar saham biasa perusahaan (MPS). Setiap 
manajemen dalam perusahaan ingin memaksimalkan kekayaan pemegang saham. Pemegang saham 
selalu berharap nilai sahamnya meningkat dari tahun ke tahun, baik dari peningkatan harganya atau 
capital gain maupun dari dividen yang diterimanya, untuk meningkatkan kekayaan pemegang saham 
adalah dengan cara berinvestasi dalam proyek-proyek yang akan memberikan tingkat pengembalian 
yang di atas biaya risiko yang disesuaikan dengan modal (Bawa dan Kaur 2013). Pendapatan yang 
diperoleh oleh seorang investor apabila mereka menanamkan modalnya pada suatu perusahaan ataupun 
membeli saham perusahaan terdiri dari dua macam, yaitu: capital gain dan dividend, capital gain diperoleh 
ketika harga jual saham lebih tinggi dari harga beli saham tersebut.  
Menurut Ansar et al, (2015) harga pasar saham adalah harga selembar saham yang berlaku dalam pasar 
saat ini di bursa efek. Menurut Sia dan Tjun (2011) harga pasar saham adalah harga yang terjadi di pasar 
bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan 
penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Dapat disimpulkan harga pasar saham adalah 
harga selembar saham yang terjadi pada saat tertentu yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran 
di pasar modal. Terbentuknya harga pasar saham berdasarkan suatu dasar tertentu. Saat perusahaan 
didirikan, harga sahamnya tercermin dari jumlah modal sendiri (equity) per sahamnya. Setelah 
perusahaan berdiri, kemudian beroperasi dan berkembang baik, tentunya perusahaan mulai memberikan 
hasil yaitu antara lain berupa dividen tunai. Jika perusahaan berkembang pesat, maka laba dan dividen 
juga akan meningkat, sehingga nilai perusahaan akan meningkat. Menurut Azhagaiah dan Gejalakshmi 
(2015) harga pasar saham adalah nilai pasar perusahaan yang dapat diperoleh investor apabila investor 
menjual atau membeli saham, yang ditentukan berdasarkan harga penutupan di bursa.  
Harga pasar saham menentukan kekayaan pemegang saham. Harga pasar saham berubah dari waktu ke 
waktu seiring dengan perubahan kondisi dan informasi baru yang diperoleh investor tentang prospek 
perusahaan. Para manajer harus memperkirakan kemungkinan munculnya dampak proyek terhadap 
profitabilitas dan harga saham. Harga pasar saham saat ini mencerminkan penilaian investor terhadap 
keberhasilan perusahaan di masa depan (Brigham dan Houston, 2010). Menurut Saleem et al, (2013) 
seorang investor akan membeli saham jika harga sahamnya rendah dan menjual kembali saham jika 
harga pasar sahamnya tinggi. Pengukuran dari variabel harga pasar saham yaitu harga penutupan saham 
(closing price) tiap perusahaan yang diperoleh dari harga saham pada periode akhir tahun. Terbentuknya 
harga pasar saham berdasarkan suatu dasar tertentu. Saat perusahaan didirikan, harga sahamnya 
tercermin dari jumlah modal sendiri (equity) per sahamnya. Setelah perusahaan berdiri, kemudian 
beroperasi dan berkembang baik, tentunya perusahaan mulai memberikan hasil yaitu antara lain berupa 
dividen tunai. Jika perusahaan berkembang pesat, maka laba dan dividen juga akan meningkat, sehingga 
nilai perusahaan akan meningkat (Sia dan Tjun, 2011). 
Penelitian sebelumnya menjelaskan bahwa harga pasar saham dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor-
faktor seperti earnings per share, book value per share, dividend yield, dan firm size (Malhotra dan Tandon, 
2013). Lalu variabel seperti foreign exchange rates, inflation rate, dan interest rate yang mempengaruhi harga 
pasar saham (Vakilifard dan Shahmoradi, 2014). Dan juga variabel seperti return on asset dan price earning 
ratio yang mempengaruhi harga pasar saham (Aamir , 2011). 
 
Dividend per share 
Dividend per share menunjukkan berapa banyak perusahaan harus membayar dividen per lembar saham 
kepada investor (Malhotra dan Tandon, 2013). Gitman dan Zutter (2012) mendefinisikan dividend per share 
sebagai jumlah dividen yang akan dibayarkan kepada pemegang saham dari setiap lembar saham 
dibandingkan dengan jumlah saham yang diterbitkan perusahaan. Dividend per share adalah total dividen 
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yang akan dibagikan pada investor untuk setiap lembar saham. Dividend per share yang tinggi 
mencerminkan perusahaan memiliki prospek yang baik karena dapat membayarkan dividend per share 
dalam jumlah yang tinggi. Hal ini akan menarik investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. 
Dengan banyaknya saham yang dibeli mengakibatkan harga pasar saham perusahaan tersebut akan naik 
(Khan, 2012). Dimana pengukuran dividend per share adalah dengan membagi dividend dengan total 
shares (Liu dan Hu, 2015). Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Sarwar, 2011) menunjukkan bahwa 
dividend per share memiliki hubungan yang positif dengan harga pasar saham, karena jika dividend per 
share yang dibagikan kepada pemegang saham tinggi maka harga pasar sahamnya akan semakin tinggi, 
sebaliknya jika dividend per share yang dibagikan kepada pemegang saham rendah maka harga pasar 
saham perusahaan juga semakin rendah, dimana penelitian dilakukan di Pakistan pada periode (2006-
2011), dari 33 sampel perusahaan industri gula yang terdaftar di Bursa Karachi. 
 
Retained Earning per shares  
Retained earnings menurut Azhagaiah dan Gejalakshmi (2015) adalah sebagian atau seluruh laba yang 
diperoleh perusahaan yang tidak dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen. Sedangkan 
menurut Brigham dan Houston (2010) retained earnings adalah laba yang tersedia bagi para pemegang 
saham biasa yang ditahan oleh perusahaan untuk diinvestasikan kembali atau reinvestment yang 
tujuannya untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan. Investor yang melakukan investasi pada 
perusahaan akan menerima laba atas saham yang dimilikinya. Semakin tinggi laba per saham yang 
diberikan, maka investor akan semakin percaya bahwa perusahaan akan memberikan pengembalian yang 
baik. Hal ini akan mendorong investor untuk melakukan investasi yang lebih baik sehingga harga pasar 
saham perusahaan akan meningkat. Dimana pengukuran retained earnings per share adalah dengan 
membagi retained earnings dengan total shares (Troudi dan Milhem, 2013). Hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Joshi (2012) menunjukkan bahwa retained earnings per share memiliki pengaruh yang positif dengan 
harga pasar saham, karena retained earning per share sebuah perusahaan memiliki hubungan dengan para 
pemegang saham, dimana setiap pemegang saham akan melakukan banyak pertimbangan apabila 
perusahaan menetapkan jumlah nominal yang tinggi terhadap pencadangan perusahan dalam hal 
berbentuk retained earnings per share. Apabila perusahaan tidak dapat menjamin kesejahteraan dari para 
pemegang saham, maka akan mempengaruhi harga pasar saham yang ditetapkan serta berpengaruh 
terhadap minat investasi. Karena tingkat pengembalian atas investasi yang ditanamkan dapat dilihat dari 
harga pasar saham perusahaan tersebut, dimana dalam penelitiannya yang dilakukan di Jordania pada 
periode (2005-2010) dari semua perusahaan industri yang terdaftar di Bursa Amman.  
 
Return On Equity 
Return on Equity (ROE) menurut Brigham dan Houston (2010) merupakan rasio yang mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan net income yang ditinjau dari total equitynya. Semakin tinggi 
nilai ROE, maka semakin efektif suatu perusahaan dalam menggunakan ekuitasnya untuk menghasilkan 
laba. Return on Equity (ROE) yang tinggi menunjukkan pengembalian yang relatif tinggi terhadap jumlah 
investasi yang mereka tanamkan, sehingga nilai return on equity (ROE) yang sangat tinggi akan disukai 
oleh para pemegang saham. Return on equity (ROE) yang tinggi juga berarti kinerja operasi perusahaan 
semakin baik. Dalam hal ini akan berdampak pada peningkatan harga saham. Hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Khan (2012) menunjukkan bahwa return on equity memiliki hubungan yang positif dengan 
harga pasar saham, karena semakin tinggi return on equity berarti semakin baik kinerja perusahaan dalam 
mengelola modalnya untuk menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham. Dapat dikatakan bahwa 
perusahaan tersebut dapat menggunakan modal dari pemegang saham secara efektif dan efisien untuk 
memperoleh laba.  
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Lagged Price per share 
Lagged Price per share atau harga pasar per saham tahun lalu merupakan nilai dari harga pasar saham 
pada tahun yang sebelumnya (Ansar et al, 2015). Pengukuran lagged price per share yaitu dengan melihat 
harga pasar saham tahun lalu pada akhir periode. Lagged price per share memiliki hubungan yang positif 
dengan harga pasar saham (Ansar et al, 2015), dimana dalam penelitiannya yang dilakukan di Pakistan 
pada periode (2006-2011), dari 30 perusahaan yang meliputi (tekstil, semen, dan kimia) yang terdaftar di 
Bursa Karachi. Apabila harga lagged pricenya lebih tinggi dari tahun sekarang maka harga sahamnya 
menurun tetapi apabila harga lagged price per share lebih rendah dari tahun sekarang maka harga 
sahamnya meningkat. Hal ini menandakan bahwa harga pasar saham pada tahun sebelumnya dapat 
dijadikan patokan bagi investor dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi. Sehingga 
menjadi suatu alat analisis yang penting bagi pemegang saham dalam melihat sejauh mana kesejahteraan 
akan terjamin. Bawa dan Kaur (2013) menyatakan pengukuran harga pasar saham didasarkan pada data 
perubahan lagged price per share sebagai upaya untuk memperkirakan harga pasar saham di masa 
mendatang. Dengan melihat perbandingan dengan tahun sebelumnya, maka hal tersebut akan 
berdampak pada penilaian pemegang saham yang berhubungan dengan kesejahteraannya.  
 
 
3. RERANGKA KONSEPTUAL 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Ansar et al, 2015) faktor-faktor yang mempengaruhi market 
price per share adalah dividend per share, retained earning per share, return on equity, dan lagged price per share. 
Dalam penilitian (Sarwar, 2011), dividend per share memiliki hubungan yang positif dengan harga pasar 
saham. Retained Earnings per Share memiliki hubungan yang positif dengan harga pasar saham (Troudi 
dan Milhem, 2013). Berdasarkan penjelasan diatas, maka dapat dibuat rerangka konseptual sebagai 
berikut : 
      Variabel Independen      Variabel Dependen 
             
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
4. HIPOTESIS 
Penelitian yang dilakukan oleh (Ansar et al, 2015) menunjukkan bahwa dividend per share memiliki 
pengaruh yang positif terhadap harga pasar saham perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh 
(Sharma, 2011) mengemukakan dividend per share berpengaruh positif terhadap market price per share. 
pembagian dividend per share oleh perusahaan merupakan sinyal yang positif bagi investor karena 
menunjukkan kondisi perusahaan yang baik dan perusahaan mampu memenuhi kebutuhan investor 
berupa dividen. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Nazir, 2010) menemukan bahwa harga pasar 
saham sangat dipengaruhi oleh pengumuman serta pembayaran dividen. Studi ini menunjukkan bahwa 
ada pengaruh positif antara dividend per share dan harga pasar saham. Sarwar (2011), dalam penelitiannya 
juga mengemukakan dividend per share memiliki hubungan yang positif dengan harga pasar saham. 
Berdasarkan penelitian diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :  
1. Dividend per Share  
2. Retained Earning per Share 
3. Return On Equity 
4. Lagged Price per Share 
Market Price 
Per Share 
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H1 :  Terdapat pengaruh signifikan antara dividend per share terhadap   market price per share 
Menurut hasil penelitian (Ansar et al, 2015) retained earnings per share memiliki pengaruh yang positif 
terhadap harga pasar saham. Khan (2009) dalam penilitiannya mengemukakan adanya pengaruh yang 
positif antara retained earnings per share dengan harga pasar saham. Karena semakin tinggi retained earnings 
per share, maka harga saham perusahaan akan lebih tinggi dan semakin rendah retained earnings per share, 
maka harga saham perusahaannya akan lebih rendah. Demikian pula penelitian yang dilakukan oleh 
(Bawa dan Kaur, 2013), retained earnings per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga pasar 
saham. Retained earnings per share sebuah perusahaan memiliki hubungan dengan para pemegang saham, 
dimana setiap pemegang saham akan melakukan banyak pertimbangan apabila perusahaan menetapkan 
jumlah nominal yang tinggi terhadap pencadangan perusahaan berbentuk retained earnings per share. 
Berdasarkan penelitian diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :  
H2 :  Terdapat pengaruh signifikan antara retained earnings per share terhadap market price per share 
Hasil penelitian (Ansar et al, 2015) return on equity memiliki hubungan yang positif terhadap harga pasar 
saham. Hunjra et al (2014), dalam penelitiannya mengemukakan adanya hubungan yang positif antara 
return on equity dengan harga pasar saham. Demikian pula penelitian yang dilakukan oleh Sharif et al, 
(2015) menyatakan jika return on equity suatu perusahaan tinggi, maka perusahaan  tersebut memiliki 
peluang untuk memberikan pendapatan yang besar bagi para pemegang saham. Kondisi perusahaan 
yang baik akan menghasilkan laba yang tinggi sehingga kemungkinan menghasilkan tingkat 
pengembalian saham yang besar. Maka dari itu terdapat hubungan positif antara return on equity 
terhadap harga pasar saham. Berdasarkan penelitian diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai 
berikut :  
H3 :  Terdapat pengaruh signifikan antara Return On Equity terhadap Market Price per Share 
Menurut penelitian (Ansar et al , 2015) terdapat pengaruh positif antara lagged price per share dengan harga 
pasar saham. Penelitian yang dilakukan oleh (Gul et al, 2012) yang menyatakan pengukuran harga pasar 
saham didasarkan pada data (perubahan) lagged price per share sebagai upaya untuk memperkirakan 
harga pasar saham di masa mendatang. Dengan melihat perbandingan dengan tahun sebelumnya, maka 
hal tersebut akan berdampak pada penilaian pemegang saham yang berhubungan dengan 
kesejahteraannya. Berdasarkan penelitian diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :  
H4:  Terdapat pengaruh signifikan antara Lagged Price terhadap Market Price per Share 
 
 
5. METODOLOGI PENELITIAN 
Rancangan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pengujian hipotesis yaitu untuk 
menguji pengaruh dividend per share, retained earnings per share , return on equity, lagged price per share 
terhadap market price per share. Metode analisis dalam penelitian ini menggunakan multiple regression. Unit 
analisis yang dipilih adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-
2014. 
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5.1. Variabel dan Pengukuran 
 Berdasarkan rerangka konseptual yang telah dikemukakan sebelumnya, terdapat dua jenis variabel 
dalam penelitian ini yaitu variabel independen dan variabel dependen.  
 
1. Variabel Dependen   
Variabel Dependen merupakan variabel yang dipengaruhi atau akibat  karena adanya variabel bebas. 
Variabel Dependen yang digunakan pada penelitian ini adalah market price per share,  yaitu :  
 
 
 Sumber : Ethel et al , 2015 
 
2. Variabel Independen  
Variabel Independen merupakan variable yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab 
perubahannya atau timbulnya variabel dependen (terikat). Variabel Independen dalam penilitian ini 
adalah dividend per share, retained earnings per share, return on oquity, dan lagged price per share.    
 
a. Dividend per Share 
 
  
Sumber : Liu dan Hu, 2015  
 
b. Retained Earnings per Share 
 
 
Sumber : Troudi dan Milhem, 2013 
 
c. Return on Equity  
 
  
Sumber : Liu dan Hu, 2015 
 
d. Lagged Price per Share 
  
 
Sumber : Bawa dan Kaur, 2013 
 
5.2. Metode Analisis Data 
Penggunaan metode untuk menganalisis suatu penelitian harus sesuai dengan masalah penelitian yang 
dimiliki. Penelitian ini menggunakan metode panel data linier regression, metode tersebut berkaitan dengan 
tujuan dari penelitian ini yaitu menganalisis pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 
selama empat tahun sejak 2010 sampai tahun 2014. 
        MPSit = α0 + α1 DPSit + α2 REit + α3 ROEit + α4 (MPS)it-1 + eit  
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6. HASIL DAN PEMBAHASAN 
6.1. Dividend per Share  
Berdasarkan hasil output regresi, dividend per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap market 
price per share. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh Ansar et al, 
(2015) yang menemukan bahwa dividen per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap market price 
per share. Demikian pula penelitian yang dilakukan oleh (Azhagaiah dan Gejalaksmi, 2015) yang 
mengatakan dividen per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap market price per share, pengaruh 
penurunan besarnya dividend per share yang dibayar dapat menjadi informasi yang kurang baik bagi 
perusahaan, karena dividend per share merupakan tanda tersedianya laba perusahaan dan besarnya 
dividend per share sebagai informasi tingkat pertumbuhan laba saat ini dan masa mendatang. Dengan 
anggapan tersebut, harga pasar saham menjadi turun, karena banyak pemegang saham akan menjual 
sahamnya. Hasil penelitian ini serupa dengan penelitian yang dilakukan oleh (Sharma, 2011) yang 
mengemukakan dividen per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap market price per share, 
pengumuman peningkatan dividend per share merupakan sinyal yang positif bagi investor karena 
menunjukkan kondisi likuiditas perusahaan yang baik dan perusahaan mampu memenuhi kebutuhan 
investor berupa dividen. 
 
6.2. Retained Earnings per share  
Berdasarkan hasil output regresi, retained earnings per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga pasar saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh (Ansar 
et al, 2015) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan 
antara retained earnings per share terhadap harga pasar saham. Karena semakin tinggi retained earnings per 
share, maka harga saham perusahaan akan lebih tinggi dan semakin rendah retained earnings per share, 
maka harga saham perusahaannya akan lebih rendah. Hasil penelitian ini serupa dengan penelitian 
Azhagaiah dan Gejalaksmi, (2015) yang mengemukakan retained earnings per share berpengaruh positif 
dan signifikan antara retained earnings per share terhadap harga pasar saham. Retained earnings per share 
sebuah perusahaan memiliki hubungan dengan para pemegang saham, dimana setiap pemegang saham 
akan melakukan banyak pertimbangan apabila perusahaan menetapkan jumlah nominal yang tinggi 
terhadap pencadangan perusahan dalam hal berbentuk retained earnings per share. Apabila perusahaan 
tidak dapat menjamin kesejahteraan dari para pemegang saham, maka akan mempengaruhi harga pasar 
saham yang ditetapkan serta berpengaruh terhadap minat investasi. Karena tingkat pengembalian atas 
investasi yang ditanamkan dapat dilihat dari harga pasar saham perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini 
didukung oleh Joshi (2012) mengatakan bahwa retained earnings per share memiliki pengaruh yang sangat 
besar terhadap kebijakan dividen serta harga pasar saham perusahaan.  
 
6.3. Return on Equity   
Berdasarkan hasil output regresi, return on equity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga 
pasar saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh (Ansar et al, 
2015) yang menyatakan bahwa return on equity memiliki pengaruh positif terhadap harga pasar saham. 
Hunjra et al (2014), dalam penelitiannya mengemukakan adanya pengaruh yang positif antara return on 
equity dengan harga pasar saham. Dengan adanya peningkatan laba bersih maka nilai return on equity 
akan meningkat pula sehingga para investor tertarik untuk membeli saham tersebut maka harga saham 
perusahaan tersebut akan mengalami kenaikan. Perusahaan tersebut memiliki peluang untuk 
memberikan pendapatan yang besar bagi pemegang saham. Dan hal ini akan berdampak pada 
peningkatan harga saham. Demikian pula penelitian yang dilakukan oleh Sharif et al, (2015) menyatakan 
jika return on equity suatu perusahaan tinggi, maka perusahaan  tersebut memiliki peluang untuk 
memberikan pendapatan yang besar bagi para pemegang saham. Kondisi perusahaan yang baik akan 
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menghasilkan laba yang tinggi sehingga kemungkinan menghasilkan tingkat pengembalian saham yang 
besar. Maka dari itu terdapat hubungan positif antara return on equity terhadap harga pasar saham.  
 
6.4. Lagged Price per Share  
Berdasarkan hasil output regresi, lagged price per share  berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
pasar saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya oleh Ansar et al 
(2015), dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan antara 
lagged price per share terhadap harga pasar saham. Hal ini menandakan bahwa harga pasar saham pada 
tahun sebelumnya dapat dijadikan patokan bagi investor dalam mengambil keputusan untuk melakukan 
investasi. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Azhagaiah dan Priya (2008), yang mengatakan 
bahwa terdapat pengaruh positif dan signifikan antara lagged price per share terhadap harga pasar saham, 
karena lagged price per share memiliki hubungan yang sangat penting dengan harga pasar per saham pada 
saat ini. Hasil penelitian ini didukung oleh Bawa dan Kaur (2013), yang menyatakan pengukuran harga 
pasar saham didasarkan pada data (perubahan) lagged price per share sebagai upaya untuk memperkirakan 
harga pasar saham di masa mendatang. Dengan melihat perbandingan dengan tahun sebelumnya, maka 
hal tersebut akan berdampak pada penilaian pemegang saham yang berhubungan dengan 
kesejahteraannya.  
 
 
7. KESIMPULAN 
Penelitian yang dilakukan untuk menganalisis pengaruh antara dividen per share, retained earnings, return 
on equity dan lagged price per share terhadap market price per share pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2010 – 2014, Berdasarkan hasil analisis tersebut 
maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut : 
1. Dividen per share memiliki pengaruh positif signifikan terhadap market price per share.  
2. Retained earnings per share memiliki pengaruh positif signifikan terhadap market pe price share.  
3. Return on equity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap terhadap market price per share.  
4. Lagged price per share memiliki pengaruh positif signifikan terhadap market per price share.  
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